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This article tries to survey the management of public finance from the viewpoint
of intergovernmental reform over the last decade. The purpose of analysis is to
detect a variation of policy stance, and to inspire active public interest in the
nation's politics.
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これを利用した3セクなどはその後整理されたり、現在でも苦戦しているものがある。②建
設事業に当てられる地方債は負担の平準化のためのもので、特例債などと異なり財政の健全
性と無関係との主張がなされることがあるが、グラフから分かるように、一般公共事業債や
一般単独事業債も財政状況が悪くなると急増している。つまり、財源不足の一部を建設地方
債が埋めている。u)③多額の地方債を発行できたのは、国による財政投融資などの枠組みが
あったからで、近年は財投改革や郵政改革により、広義の政府資金の割合が減少するととも
に、発行総額が減少しだしている。これと同時に、「その他地方債」と密接に関連する公営
企業債も急減している。④1990年台初めから一般単独債が急増しているが(既述した「地
方分権」の動きとの関連参照)、2000年代に入り減少し出し、2006年度ではピーク時のはば
半分になっている12)
。また「地方分権」の掛け声で開始された事業が収束しつつあることも
ある13)
。
11)制度的には、起債の充当率上げなどがある。
12)景気対策のとしての公共事業を担ってきた大規模な地方団体の財政状況が悪化するなど個別団体の財政状況との関
連もある
13)例として、毎年1兆円台の資金を投じてきた地域総合整備事業が収束しつつあること、また臨時地方道整備事業も
減少している、などを挙げることができる。
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Ⅵ　地方債のあり方
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マクロ的には増加の一途にある地方債であるが、ピーク時から地方債残高を既に減少させ
ている地方団体がある。府県では唯一、長野県が02年度～03年度に減少しており、またデー
タを入手可能な98年度から03年度までの変化で都市を見ると、都市の代表的な例として墨
田区を始めとする東京特別区、茨城県古河(こが)市、千葉県市原市宮城県白石市(合併の
件など要検討)などはいずれも20%以上減少させている。が挙げられる。もちちん、地方債
残高総額のみを対象とすることには問題もあり、その内訳をどう考えるかや積立金との関連
もある。しかし、ここでは、分かりやすい指標として都道府県の地方債残高を採用し、その
全国的な推移を見てみよう。ほとんどの都道府県が高い伸びを示す中で、最も増加率が小さ
いのは長野県2.4%、東京都6.6%がこれに次ぐ10%程度に、宮城県、和歌山県、長崎県、
沖縄県などが続く。当然であるが、地方債残高増加率とプライマリーバランス(PB)は密
接に関連しており、 04年度には都道府県全体では4,890億円程度の赤字であるが、市町村で
は1兆2,550億円程度の黒字である。しかし、都道府県では、長野県など半数近くは既にPB
黒字を達成している。もちろん、公債残高増加を圧縮している要因としては、歳出削減だけ
ではなく、地方税、地方交付税などの増減が複雑に絡むことは事実であるが、プライマリー
バランス黒字化に加えて残高抑制を目標とすることが必要である。
地方債発行が資金調達手段の一種であることは間違いないが、行き過ぎた地方債依存の問
題は、その負担の大きな部分が将来世代に転嫁されることである。若年世代の負担が受益に
比して重くなることが、 『日本経済2004』 (内閣府)でも示されているが、このままの財政
状況が続くと将来世代に関してはより負担が重くなる可能性が高い。現在は地方団体の継続
性を保証するため、国がすべての地方債を実質的に保護しているが、今後は財政規律の面か
ら市場をより活用すべきである。そのためには、財政状況と発行金利を何らかの形でリンク
させることが分かりやすいし、放漫財政を防ぐ一つの手段ともなりうる。 06年度地方債発
行計画額13兆9,466億円のうち、国内で資金調達されている地方債は、政府系公的資金5兆
2,560億円(38%)と民間資金8兆6,S　億円(62%)に分けられるが、民間資金のうち3兆
5,000億円程度が都道府県・政令市が発行する市場公募債である。これまで地方債のかなり
の部分を引き受けてきた公的資金が財投改革などによりさらに縮小することを前提とすると、
今後は個別債・共同発行債・住民参加型ミニ市場公募債からなる民間資金の割合を増加させ
ざるを得ない. 01年度から始まったミニ市場公募債は、その規模を急激に拡大し、・06年3
月までの3ヶ月間で500億円規模の発行が予定されており、今後より一層の拡大が期待され
る。ただしこのうちで、問題となるのは03年4月から導入された共同発行市場公募地方債
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である。確かに、個別団体では難しい発行規模・発行回数の確保などのメリットもあるが、
一方で財政状況などの異なる地方団体が同一条件で発行している点が問題である。さらに、
年間発行額の少ない地方団体は、そのかなりの部分を共同発行債で調達する結果として、個
別債の割合が減少し、市場の評価を直接受けにくいことも問題である。一方で、地方分権一
括法により、06年度から総務大臣の同意がなくても起債が可能となる制度改正が行われる。
このような状況の下で、今後は、大規模な起債に関しては、以下のような方向性が期待され
る04)
。
①地方債発行総額の25%程度に過ぎない市場公募債の割合を高める。このため市場公募
債を発行できる団体を05年度35団体より増やす。②個別発行を重視し、投資家に発行団体
の情報をより一層公開し、財政状況などが見えやすくする。これにより、現在共同発行27
団体のみにより行われているIR活動の情報量が増えることが期待される。普通会計決算な
どに加えて、土地開発公社、道路公社、住宅供給公社の情報は現在でも開示されているが、
今後は特別会計を含めより広い範B]をカバーする投資家向けの「連結決算」が期待される。
③金利などの発行条件に財政状況を反映させる。発行団体の財政運営が見えやすくなると、
投資家がリスクを判断することが可能になることなどが必要ではないか。まずは、民間資金
に市場原理を導入すべきである。この意味で、総務相が検討を指示したとされる、市場公募
債の「統一金利」を見直しすることがその第1歩となろう。
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